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企业减税的创新驱动效应研究
———异质性特征、机制路径与政府激励结构破解
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摘　要：　基于中国经济创新驱动转型的现实要求，借助２００７—２０１６年中国沪深Ａ股上市公司的数 据 集，实 证 检 验 企 业 减 税
对技术创新活动的影响及其机制。研究发现，减税政策有效地提升了企业技术 创 新 动 能。然 而，不 同 属 性 的 企 业 在 面 对 减 税
政策时有着异质性的反应函数。从影响机制来看，企业减税 能 够 刺 激 企 业 的 资 源 投 入，为 技 术 创 新 活 动 提 供 助 力，又 能 够 减
轻企业“脱实向虚”的金融化偏向，从而达到去杠杆与创新驱动的双重拟合。特别 地，有 明 显 创 新 驱 动 导 向 的 政 府 晋 升 激 励 制
度，能够合理引导企业减税政策与技术创新活动相匹配，而那 种“为 增 长 而 竞 争”的 晋 升 考 核 制 度，无 助 于 企 业 减 税 政 策 效 力
的释放。有鉴于此，想要深入激发企业技术创新活力，需要坚定不移实施“结构 性”的 减 税 政 策，考 虑 企 业 属 性 差 异，也 要 考 虑
减税政策的传导影响机制，更应该努力调整政策激励结构，以增强减税政策的科学性和有效性。
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一、引言
　　Ｒｏｍｅｒ（１９９０）［１］的内生增长理论强调，有形生产要素边际效益递
减是制约经济长期发展的重要原因，只有通过技术进步的驱动才能在
长期中维系经济增长的递增趋势。在“十三五”规划中，将技术创新突
出为经济社会发展的重要战略支点，从而“大力培育新动能，强化科技
创新，推动传统产业优化升级”成为新时代中国经济社会发展的重要
导向。其中，微观企业主体作为经济社会最活跃的细胞，是创新驱动
发展转型的重要力量。现有的研究文献在如何推动企业技术创新上
有着较为充分的讨论，如产权制度保护、产业政策、财政Ｒ＆Ｄ补贴等
都可作为“大众创业、万众创新”的手段。但就当前中国供给侧结构性
改革的重点政策目标而言，“减税减费”成为推动企业乃至国家发展的
重要路径，以“双 减”来 驱 动“双 创”，成 为 中 国 创 新 驱 动 转 型 的 必 由
之路。
“双 减”的 手 段 之 一 即 在 于 推 动 经 济 实 体 的 减 税。高 培 勇
（２０１５）［２］指出，企业部门承担了中国税收收入的绝大部分（９０％以上）。
应当
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说，这种过高的税收负担是阻碍企业创新的重大
因素［３］，在高税负和创新驱动转型需求叠加的境
况下，实行减税政策成为当前经济背景下的理性
之选［４］。确实，诸多国家都采用了税收（优惠）政
策作为技术创新活动的重要驱动。尽管各国的
具体税制和执行方案各有所异，但其核心都是通
过降低税负水平来提振经济技术发展的积极性。
尽管中国（地方）政府出台了大量的税收优惠、减
免政策，但这是否表明中国的减税政策富有成效
呢？ 然 而，该 答 案 并 非 显 而 易 见。魏 紫 等
（２０１８）［５］就发现，减税的确会促 进 企 业 投 资，但
这种投资多集中在固定资产而非研发支出上，这
对于企业研发密度提升而言并无明显裨益，从而
无法 带 来 技 术 创 新 能 力 的 显 著 提 增。Ｇｏｎｄｉｍ
和Ｂｏｒｉｎｉ（２０１８）［６］支持了上述结论：高质量创新
似乎与企业自身行为偏好有关，而与税收激励措
施不密切。当然，支持企业减税（优惠）以提升企
业创新动能的观点同样得到了诸多学者的支持，
观点不外乎减税避免了企业的资源被过度抽离，
并在一定程度上抵补技术创新不确定性带来的
损失［７－９］。
不难发现，第一，现有研究文献在“企业减税
（税收优惠）—研发创新”范式的研究上并没有达
成一致意见，使得本就“摸着石头过河”的税收政
策体系更是无所适从，对“企业减税—研发创新”
范式的深入探讨仍具有高度的理论价值和实践
需求。第二，在当前的研究文献中，多是 判 别 了
企业减税优惠政策之于研发创新活动的影响后
便“戛然而止”，其中的机制和影响路径依旧处于
“黑箱”之中，缺乏细致化的路径辨析。第三，企
业减税的导向不外乎总量减税和结构性减税（如
针对特定研发创新活动的税收优惠、减免等）两
种，这使得中国的减税政策与日韩乃至欧美的税
收政策并无本质差异。但在落实减税政策的主
体以及主体所面临的约束（激励）方面，中国的减
税政策却 独 具 特 色。在 周 黎 安（２００７）［１０］的“晋
升锦标赛／资格赛”理论中，强调了地方政府在特
定激励框架下主动推动地区经济发展的典型事
实。这为探讨中国减税政策如何影响企业主体
提供了启发性类推逻辑：本就具备浓厚政府意志
的税收政策，与地方政府的激励结构有着天然的
联结。尽管“税收法定”是中国税制的重要特点，
地方政府基本无权确立新税种和税率调整，但地
方政府在税收减免、优惠上却有着较大的弹性空
间和自主裁量权［１１］。如若针对企业的减税政策
并没有达成提升利润，刺激创新等目的，很可能
在于这些政策同当地的政府激励结构存在显著
错位。毕竟，经济（税收）政策同政治制度是紧密
结合进而影响市场主体的，而这恰恰是现有文献
鲜有涉及之处，这也是本文将要深入探讨的重要
内容。
二、文献综述与假说提出
　　自２０世纪８０年代中期以来，减税作为一个
世界性的经济政策，引发了学术界的研究热潮。
无论是凯恩斯主义流派或是供给学派，在“减税
能够提振经济，熨平经济周期波动”的议题上有
着高度的一致性。近年来，学术界逐步将研究的
重心转移到微观企业层面的研究上来。
Ｆａｂｅｒ和 Ｈｅｓｅｎ（２００４）［１２］以 欧 盟 国 家 为 例
证，发现企业承担的税负越重，则相应的创新专
利产出水平越低。这意味着减税的政策措施对
企业技术创 新 活 动 有 着 较 强 的 激 励 作 用，Ｋｏｇａ
（２００３）［１３］在以 日 本 企 业 为 载 体 的 研 究 中，同 样
发现了类似的结果。在国内的研究中，戴晨和刘
怡（２００８）［１４］同 样 确 认 了 针 对 企 业 的 税 收 优 惠
（减税）对技术研发创新有着较强的促进效果，并
且比财政补贴有着更强的刺激效应。肖建华和
熊娟娟（２０１８）［１５］在以我国高新区与新区研究载
体中，发 现 税 收 优 惠 对 创 新 资 源 配 置 存 在 显 著
“激励效应”，具有较高的经济后效。其因在于，
第一，较高水平的税收负担挤压了企业的融资空
间，从而对企业的技术创新活动设置了较强的资
源约束线［１１］，针 对 企 业 的 减 税 政 策 无 疑 能 够 为
企业节约更多的生产资源；第二，过高的企业税
负税率降低了研发项目的投资回报率，使得本就
不 确 定 性 高 的 技 术 研 发 活 动 更 不 被 企 业 所 青
睐［１６］。针对企 业 的 税 负 降 低，意 味 着 企 业 单 位
资本投入所获取的回报会上升，这会激励股东进
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一步增加投入，有利于企业的（技术创新）扩张。
第三，针对企业的减税措施，能够在很大程度上
缓解生产要素高成本的困窘，还能降低企业未来
现金流的不确定性（这本质上是政府分担了企业
部分的技术创新风险），促进企业将更多资源注
入到 有 利 于 技 术 创 新 活 动、转 型 升 级 的 领 域 中
去。有鉴于此，本文提出假说１。
假设１　减 税 对 企 业 研 发 创 新 活 动 具 有 正
向激励作用。
客观来看，在影响企业资源投入的诸多要素
中，企业面临的有效税率是一个重要因素。一个
符合经济直觉的猜测是，企业面临的有效税率越
高，则进一步投入各项资源服务于经济（技术创
新）活动的力度就越弱。首先，在资源约束线一
定的情况下，较高的有效税率会抽取企业过多的
资源，此 时 的 企 业 无 力 加 大 资 源 投 入 力 度。其
次，较 高 的 有 效 税 率 会 降 低 资 源 投 入 的 预 期 回
报，这无疑会折损企业投资项目的主动意愿，对
于长周期、高风险的技术研发项目而言，更是如
此。在这种境况下，技术研发活动缺少了相应的
资源 支 撑，难 以 展 现 出 客 观 的 技 术 创 新 产 出 效
应。如若对企业执行了减税措施，则会推动企业
加大对生产、技术创新活动的投入。具 体 来 看，
首先，减税措施直接减轻了企业的税负压力（节
省了额外资源），从而增加了生产、技术创新活动
的资源累积，在资源约束线宽松的情况下，企业
投资高风险、长周期技术创新活动的主观意愿会
逐步增强。其次，针对企业的减税行为，可 能 具
有一定的信号传递功效（即获得了政府某种程度
的“认证”），从而向外部金融机构（投资者）发送
积极信号，有助于提高外部对企业技术创新活动
的支持力度，为了持续获得这种“认证”，企业也
有动机持续进行生产、技术活动的投入，从而形
成一定的正向循环。确实，大量的国内外研究文
献都发现，针对企业的税收优惠（减税）措施，能
够有效地对企业的研发投入和固定资产投资等
起到显著 的 激 励 作 用［１７－２０］。由 此，本 文 提 出 假
说２。
假设２　减 税 对 企 业 的 自 身 资 源 投 入 具 有
正向激励，能够促进企业的技术创新活动。
当企业面临一个较高的有效税率时，容易滋
生逆向选择问题，特别是在当前整体经济态势不
佳，实体经济（技术创新）活动回报率有限时更是
如此。在经济不景气时期，较高的税率压缩了企
业的盈利空间，想要在市场竞争中生存下来，企
业有强烈的动机寻求新的路径来摄取利润，依靠
金融资产投资（或说“金融化”）来满足自身的利
润需求成为 一 个 较 为 突 出 的 现 象［２１］，而 这 种 杠
杆式的金融资产配置活动对企业创新产出的挤
出效应已得 到 证 实［２２］，原 因 不 外 乎 企 业 金 融 化
资产的配置会挤出研发资本的投入，转移企业关
注技术创新活动的注意力。因此，针对企业的减
税政策，能在一定程度上能缓解企业的“生存压
力”，并能通过信号传递的方式打开外部的融资
空间，进 而 降 低 了 企 业 金 融 化 活 动 的 主 动 性 需
求。更重要的是，企业的税负水平下降，能 够 提
高生产、技术创新活动的投入产出回报率，进一
步平衡实体（技术创新）业务和金融投资业务之
间的利润率差异，从而降低了企业对金融化投资
领域的偏好程度。对此，本文提出假说３。
假设３　针 对 企 业 的 减 税 措 施 能 够 抑 制 企
业“脱实向虚”的不利偏向，并提升自身的技术创
新能力。
中国作为一个典型的转型经济体，其中一个
显著的特征就在于地方政府间有着较强的“晋升
锦标赛”竞争［１０］，这种制度安排为地区经济发展
提供了坚实的基础。地方官员想要在后续的时
间序列中打开有利的晋升渠道，就必须在相对有
限的时 间 内 达 成 特 定 经 济 目 标。在 之 中，ＧＤＰ
指标较为客观和易于考察，在很长一段时期成为
政府（官员）绩效考察的核心靶向。其最直接的
结果是，地方政府会利用自身的一篮子政策工具
围绕ＧＤＰ总量进行发展。如此一来，地方 政 府
在税收的征管和弹性操作中会更加关注那些能
够在短期兑现经济增长的项目上，对于那些长期
性高风险的技术研发项目则关注不多，使得企业
技术研发项目难以被减税措施有效覆盖，从而无
法展现 出 显 著 的 创 新 驱 动 效 果。然 而，传 统 以
ＧＤＰ为核心要义的考核体系随着经济社会的转
型正逐 步 淡 化。中 共 十 八 届 三 中 全 会 指 出，要
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“完善发展成果考核评价体系，纠正单纯以经济
增长速度评定政绩的偏向”。可以说，以创新驱
动战略驱动经济发展的新理念正逐步渗透至当
前的绩效考 核 理 念 之 中［２３］，地 区 之 间 的 创 新 能
力差 异，成 为 地 方 政 府 绩 效 考 核 的 一 个 重 要 内
容。于此，地 方 政 府（官 员）可 能 不 再 简 单 关 注
ＧＤＰ的总量积 累，而 更 加 关 注 自 身 的 创 新 能 力
的养成，在使用政策工具（如税收）时，更加注重
针对创新项目的减税和激励，从而能够有效提升
企业的创新能力。对此，本文提出假说４。
假设４　地 方 政 府 激 励 结 构 差 异 会 影 响 减
税政策对企业创新的驱动效果，偏向创新竞争而
非ＧＤＰ竞争的激励模式更能在“企业 减 税—技
术创新”中起到正向调节作用。
三、研究设计
　　（一）数据来源
本文使用 沪 深 两 市 Ａ 股 上 市 公 司２００７—
２０１６年的数据 进 行 实 证 检 验，并 对 原 始 数 据 进
行了如下处理：第一，剔除金融类企业；第二，剔
除ＳＴ和期间退市的样本；第三，剔除ＩＰＯ效应。
为了进一步提高本项研究的数据质量，本文保留
了连续五年以上不存在数据缺失的样本，并对所
有微观层面数据的连续变量进行１％和９９％的
缩尾处理，以减轻离群值的干扰。企业的财务数
据来自于 Ｗｉｎｄ数据库，专利数据则来自于国泰
安数据库。各省（直辖市、自治区）的ＧＤＰ、专利
等数据源于各地区的历年统计年鉴。
（二）变量设定
１．被解释变量
创新变量组（Ｐａｔｅｎｔ、Ｐａｔｉ、Ｐａｔｕｄ）。客观来
看，研究开发投 入（Ｒ＆Ｄ）仅 能 表 征 企 业 的 创 新
投入，而无法准确刻画出企业真实的创新产出能
力，以至于这类指标逐步被企业的专利创新产出
指标所替 代［２４－２５］。借 鉴 上 述 研 究 文 献，本 文 拟
通过企业的专利申请数作为创新能力的测度指
标，并得到了Ｐａｔｅｎｔ（专利总数）、Ｐａｔｉ（实质性技
术创新活动，发明专利总数）和Ｐａｔｕｄ（非实质性
技术创新活动，实用新型专利数＋外观设计专利
数之和）三个创新能动性递减的数据体系。不难
发现，通过实质性技术创新活动和非实质性创新
活动的区分，能够为本文考察企业创新能力异质
性提供坚实的数据基础。
２．核心解释变量
企 业 有 效 税 率 （Ｔａｘ）。参 照 贾 俊 雪
（２０１４）［２６］的 技 术 处 理 手 法，按 照Ｔａｘ＝（Ｒ＊－
Ｒ）（１＋ｉ）／ｐ＝［（ｐ－ｉ）－Ｒ（１＋ｉ）］／ｐ的方法来
计算企业的税收程度水平。其中，Ｒ＊＝（ｐ－ｉ）／
（１＋ｉ），Ｒ＝｛（ｐ＋δ）（１＋ξ）（１－τ）－［（１＋ρ）－
（１－δ）（１＋ξ）］（１－Ｄ）｝γ／（１＋ρ）＋Ｆ。ｐ为 投
资回报率，先求出每个企业的投资回报率＝（利
润总额＋利息支出）／固定资产，并以该企业当年
的固定资产总额与该地级市此类企业当年固定
资产总和之比作为权重，计算投资回报率的加权
平均值作 为 该 市 此 类 企 业 的 投 资 回 报 率。ｉ为
实际利率，ｉ＝（１＋ｒ）／（１＋ξ）－１。ｒ为 名 义 利
率，用一年期存款基准利率表示。ξ为通货膨胀
率，由于地级市通胀率数据缺失严重，本文以各
省份各年ＣＰＩ数 据 代 替。δ为 折 旧 率。税 法 规
定，固定资产一般按直线折旧法进行折旧，计提
年限因不同资产而存在差异。参照一般文献的
做法，本文折中取１０年为折旧年限，因此δ＝０．
１。τ为企业 名 义 企 业 所 得 税 率。ρ为 名 义 贴 现
率，ρ＝（１－ｍ
ｉ）ｒ／（１－ｚ）。ｍｉ 为利息税率，由于
２００８年起我国开始暂免征收利息税，因此ｍｉ＝
０。ｚ为股票 资 本 利 得 税 率，由 于 我 国 对 股 票 买
卖免征个人所得税，因此ｚ＝０。γ为股票资本利
得税和股息税间的税收楔子，另γ＝（１－ｍｄ）（１
－ｃ）／［（１－σ）（１－ｚ）］。ｍｄ 为股息个税税率，ｍｄ
＝１０％①。ｃ为股息预提税率，σ为抵免税率。由
于不存在任何 校 正 措 施，ｃ和σ均 为０。Ｄ 为 单
位投资税收抵免额的净现值，Ｄ＝φτ［（１＋ρ）／ρ］
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① 税法规定，股息红利的个税税率为２０％。但从２００５年开始，个人投资者从上市公司取得的股息红利所得，暂减按５０％计入
个人应纳税所得额，因此实际个税税负为１０％。自２０１３年起，个人从公开发行和转让市场取得的上市公司股票，持股期限在１个月
以内（含１个月）的，其股息红利所得全额计入应纳税所得额；持股期限在１个月以上至１年（含１年）的，暂减按５０％计入应纳税所得
额；持股期限超过１年的，暂减按２５％计入应纳税所得额。为计算简便，本文对２０１３年后的样本也统一取１０％的税率。
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［１－１／（１＋ρ）
Ｔ＋１］。Ｔ 为 折 旧 年 限，Ｔ＝１０。φ
为税 收 扣 除 率，φ＝１／Ｔ。Ｆ 为 融 资 成 本，Ｆ＝
ｗｅＦｅ＋ｗｄＦｄ。Ｆｅ 为 股 权 融 资，Ｆｅ＝－ρ（１－γ）
（１－φτ）／（１＋ρ）。Ｆｄ 为 债 务 融 资，Ｆｄ＝γ（１－
φτ）［ρ－ｒ（１－τ）］／（１＋ρ）。ｗｅ、ｗｄ 为股权融资
和债务融资 的 权 重，ｗｅ＝企 业 所 有 权 益／（企 业
负债总额＋企 业 所 有 权 益），ｗｄ＝企 业 负 债 总
额／（企业负债总额＋企业所有权益）。
地方政府激励（Ｐｒｅｓｓ）。在刻画地方政府激
励结构的研究中，当属周黎安（２００７）的“晋升锦
标赛”理论刻画的最为典型。因此，本文遵循上
述思路，拟从地方的一般性ＧＤＰ竞争和技术创
新的竞争角度来考察地方政府政治激励：某省所
处地区板块的ＧＤＰ（总专利申请数）增长率均值
减去该省ＧＤＰ（总专利申请数）增长率所得的差
额，分别得到政府的经济压力激励（ＧＤＰ－Ｐｒｅｓｓ）
和政府的创新压力激励（Ｉｎｎｏｖ－Ｐｒｅｓｓ）。如若该
差额大于０，则 意 味 着 该 省 的 相 对 经 济（技 术 创
新）绩效较差，官员面临的政治晋升风险就越大，
必然会驱动官员为特定指标考核进行竞争［２４］。
３．控制变量
为提高研究精度，本文加入了一系列控制变
量。包 括 企 业 年 龄（Ａｇｅ）、企 业 资 产 负 债 率
（Ｌｅｖ，负 债 总 额／资 产 总 额）、企 业 总 资 产（Ａｓ－
ｓｅｔ）、企业 总 收 入（Ｉｎｃｏｍｅ）、股 权 集 中 度（ＳＣ，第
一大股东集中度）、资本密集度（ＣＤ，总资产与营
业收入之比）、净利润增长率（ＰＧ）。详细描述性
统计参见表１。
（三）模型设定与实证策略
为验证政府产业政策对企业创新能 力 的 影
响机制，构造如下实证研究模型
ＬｎＰａｔｉｔ＝α＋β１Ｔａｘｉｔ－１＋ΣФＣＶ＋ε （１）
其中，本文拟以专利产出变量组作为企业创
新能力的 代 理 变 量（Ｐａｔｅｎｔ、Ｐａｔｉ、Ｐａｔｕｄ），核 心
解释变量为 企 业 的 有 效 税 率Ｔａｘ；在 控 制 变 量
组ＣＶ中，则包含了前述的控制变量；ε为模型随
机误差 项。由 于 技 术 创 新 活 动 的 特 殊 性（长 周
期），特定要素的变化影响专利创新活动产出需
要一定时滞，因此本文对核心解释变量进行了滞
后１期处理。
式（１）探讨了企业减税对技术创新活动的影
响效果。然而，二者之间的机制路径仍多处于黑
箱之中。为了充分辨析这两类因素之间的影响
路径。借助 温 忠 麟 等（２００４）［２７］的 技 术 手 段，设
置了以下递归方程（式（２）—（４））检验相关变量
的中介发生机制
ＬｎＰａｔｉｔ＋１＝φ０＋φ１Ｔａｘｉｔ－１＋ΣΦＣＶ＋ω （２）
Ｍｅｄｉａｔｏｒｉｔ＝θ０＋θ１Ｔａｘｉｔ－１＋ΣΦＣＶ＋τ （３）
ＬｎＰａｔｉｔ＋１＋φ′０＋φ′１Ｔａｘｉｔ－１＋φ′２Ｍｅｄｉａｔｏｒｉｔ＋
ΣΦＣＶ＋ξ （４）
其中，被解 释 变 量ＬｎＰａｔ表 示 企 业 的 技 术
创新活动（包括了三种层次的专利创新活动），而
企业税 收 程 度（Ｔａｘ）作 为 解 释 变 量，Ｍｅｄｉａｔｏｒ
作为中介变量，其余设定同上所述。在中介变量
的选取上，既要考虑同技术创新相关，又要考虑
其与税收的关联。本文认为，企业在面临较高的
税率压迫时，会有两种理性的行为选择：一是对
内部资源进行调整，以维系自身有效运转；二是
从外部获取资源抵补高税率带来的“亏空”。
具体来看，对内部资源的调 整，主 要 集 中 在
对创新投入要素的调整上，选择这类视角的逻辑
是十分直观的：企业的税负程度，在很大程度上
影响了其 可 用 于 经 济（技 术 创 新）活 动 的 资 源。
该 视 角 包 括 了 企 业 的 研 发 创 新 投 入 强 度
（Ｒ＆Ｄ），采用 企 业 研 发 投 入 与 营 业 收 入 之 比 来
衡量，还包 括 了 实 物 资 本 投 资（Ｉｎｖｅｓｔ），采 用 购
建固定资产、无形资产、其他长期资产支付的现
金与固定资产的比值来测度。另一类视角，则从
企业的杠杆行为出发进行刻画。这是因为，在理
论上，企业的税负程度越高，则越有可能降低自
身可用的资源，为了弥补这类资源的亏空，企业
则有动机通过外部（融资、投机）渠道来抵补税收
上缴的份额，而这类行为又很可能转移了企业技
术创新活动的注意力（挤出效应）。对此，本文通
过金 融 负 债 比 例（ＦＤＲ，（非 流 动 负 债 合 计＋短
期借款＋一年内到期的非流动负债＋交易性金
融负债＋衍生金融负债）／负债合计）和企业金融
化（ＦＩＮ，（交 易 性 金 融 资 产＋衍 生 金 融 资 产＋
发放贷款及垫款净额＋可供出售金融资产净额
＋持有至到期投资净额＋短期投资净额＋长期
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股权投资净额＋投资性房地产净额）／总资产）两
类指标来进行刻画。
为了将模型设定与现实状况更加吻合，本文
考虑到了技术创新中普遍存在的生产时滞问题。
即对企业技术创新变量组进行前置１期处理，中
介变量组则维持原有的时间结构，核心解释变量
则后置１期。这种“企业减税（滞后１期）→中介
变量（当期）→研发创新变量（前置１期）”的技术
手法，既能考虑到变量之间存在的逻辑（时间）先
后递进问题，又能在一定程度上减轻互为因果的
干扰。
如上述，地方政府激励结构在很大程度上影
响 了 企 业 的 税 负 政 策。如 王 文 剑、覃 成 林
（２００８）［２８］等学 者，都 通 过 将 地 方 政 府 的 激 励 变
量同其他变量建构交互项的方式，来捕捉地方政
府激励结构下的投资等行为对目标经济变量的
影响。借鉴这类思路，本文设定了式（５），将政府
激励同企业的税负指标进行交互处理，以判断在
不同特质的政府激励下，对企业进行减税是否有
差异性的创新驱动效应。
ＬｎＰａｔｉｔ＝α＋β１Ｔａｘｉｔ－１ ＋β２Ｐｒｅｓｓｉｔ－１ ＋β３
（Ｔａｘｉｔ－１×Ｐｒｅｓｓｉｔ－１）＋ΣΦＣＶ＋ε （５）
在之中，核心解释变量为地方政府的晋升考
核压力指标组（ＧＤＰ－Ｐｒｅｓｓ、Ｉｎｎｏｖ－Ｐｒｅｓｓ）与企业
有效税率（Ｔａｘ），及 其 二 者 的 交 互 项，模 型 其 余
设定同上。
本文的研究思路，首 先 判 定“企 业 减 税—技
术创新”的整体现象（基准回归），进而分析异质
性特征（国企、高技术），上述部分，可归结为“现
象刻画（Ｗｈａｔ）”。进一步地，本文分析了企业减
税影响技术创新的机制路径，通过“中介效应模
型”进 行 甄 别，这 部 分 可 归 结 为 “机 制 解 读
（Ｗｈｙ）”。最 后，本 文 提 出，现 有 减 税（税 收 优
惠）的分析，缺少对政府激励（意志）的讨论，进而
纳入了政府的晋升激励结构因素，从而拓展了原
有的研究边界。
表１　描述性统计
Ｖａｒｉａｂｌｅ　 Ｏｂｓ　 Ｍｅａｎ　 Ｓｔｄ．Ｄｅｖ． Ｍｉｎ　 Ｍａｘ
Ｌｎｐａｔｅｎｔ　 １５　１６４　 １．４８３　 １．５９８　 ０ ６．０３５
Ｌｎｐａｔｉ　 １５　１６４　 １．００９　 １．２７８　 ０ ５．１６５
Ｌｎｐａｔｕｄ　 １５　１６４　 １．０８０　 １．４２１　 ０ ５．５６１
Ｔａｘ　 １３　９２２　 ０．１８２　 ０．０８６ －２．８４６　 ２．８７２
Ｒ＆Ｄ　 １０　７８７　 ０．０１９　 ０．０１７　 ０．０００ ０．０９１
Ｉｎｖｅｓｔ　 １５　１６４　 ０．０５６　 ０．０５１　 ０．０００ ０．２４４
ＦＤＲ　 １５　１６４　 ０．４４１　 ０．２５８　 ０ ０．９１３
ＦＩＮ　 １５　１６４　 ０．０７１　 ０．１０７　 ０ ０．５７１
ＧＤＰ－Ｐｒｅｓｓ　 １５　１６４ －０．００１　 ０．０２９ －０．１０４　 ０．３０１
Ｉｎｎｏｖ－Ｐｒｅｓｓ　 １５　１６４ －０．００５　 ０．１５８ －１．３９７　 ０．７５３
Ａｇｅ　 １５　１６４　 １　９９８　 ５．１３３　 １　９７５　 ２　０１１
ＬＥＶ　 １５　１６４　 ０．４４５　 ０．２２６　 ０．００７　 ６．９９８
ＳＣ　 １５　１６４　 ３５．６６０　 １５．１３０　 ３．３９０　 ８９．９９０
Ｌｎａｓｓｅｔ　 １５　１６４　 ２２．０８０　 １．２８０　 １８．７８０　 ２８．５１０
Ｌｎｉｎｃｏｍｅ　 １５　１６４　 ２１．４５０　 １．４５４　 １４．４９０　 ２８．６９０
ＬｎＣＤ　 １５　１６４　 １．１１２　 ０．４７７　 ０．０８４　 ５．７１８
ＬｎＰＧ　 １５　１６４　 ７．０３６　 ０．０６５　 ０．０００ １０．６５０
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四、实证结果及经济解释
　　（一）企业有效税率与技术创新效应
在基准回归结果中（表２），本文采取了递进
的回归策 略。在 模 型 Ｍ（１）—Ｍ（３）中，除 了 核
心解释变量之外，仅控制了企业的年度和行业固
定效应，在模型 Ｍ（４）—Ｍ（６）中，则进一步加入
了控制变量集，以比较核心解释变量结果的稳健
性。在这两组回归中，可以发现，企业的 有 效 税
率越高（Ｔａｘ），则 企 业 的 技 术 创 新 活 动 产 出 越
低，上述结论在三个层次的专利创新产出上都是
适用且高度稳健的，从而支持了本文的假说１。
学术界普遍认为，税收之于企业创新的影响
多是负面的。其因不外乎这种方式会削减企业
可用的现金流，而现金流恰恰是企业技术创新活
动的重要保障。特别是提高企业的有效税率后，
来自于技术创新活动的税后利润会减少，这使得
本就风险高的技术创新活动成功后的收益面临
更多“盘剥”，以至于形成了技术创新的高度抑制
效果。进一 步 对 比 发 现（模 型 Ｍ（５）—Ｍ（６）），
Ｌ．Ｔａｘ之于高端技术创新活动（Ｌｎｐａｔｉ）的负面
冲击较之于 低 端 技 术 创 新 活 动（Ｌｎｐａｔｕｄ）而 言
更大。这是因为，高端技术创新活动在 人 员、资
源的配置和支持上有着更高的要求，在产出研发
的难度上更大，这也就意味着这类创新活动对负
面因素的干扰更为敏感。应当说，上述实证结果
及其结论所隐含的政策导向是，如果对企业执行
减税政策，这将对于技术创新活动大有裨益。企
业减税本质上是一种政府分担企业经济（技术创
新）活动风险的方式，能够有效减少企业的资源
流出（甚至在一定程度上能够抵补风险损失），从
而增加对有效资产的投资，极大地刺激企业的技
术活动产出效率，对于具有较高含金量的发明专
利而言，更是如此。
表２　企业有效税率对技术创新活动的影响：基准回归
变量 Ｍ（１）Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（２）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（３）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（４）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（５）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（６）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ －２．４４１
＊＊＊
（－５．８３）
－１．９８８＊＊＊
（－５．９５）
－１．６２０＊＊＊
（－５．３４）
－２．４６８＊＊＊
（－５．９０）
－２．０７７＊＊＊
（－６．０６）
－１．６５４＊＊＊
（－５．４２）
Ａｇｅ — — — ０．０３６
＊＊＊
（１３．３９）
０．０２１＊＊＊
（９．４９）
０．０２９＊＊＊
（１１．５２）
ＬＥＶ — — — －０．６１０
＊＊＊
（－７．８８）
－０．５１２＊＊＊
（－８．０９）
－０．２９０＊＊＊
（－３．９５）
ＳＣ — — — －０．００３
＊＊＊
（－３．２４）
－０．００３＊＊＊
（－４．５６）
－０．００１
（－０．８８）
Ｌｎａｓｓｅｔ — — — ０．５９９
＊＊＊
（６．０８）
０．６５７＊＊＊
（８．３７）
０．３９３＊＊＊
（４．３２）
Ｌｎｉｎｃｏｍｅ — — — －０．３０７
＊＊＊
（－３．１４）
－０．３６９＊＊＊
（－４．７５）
－０．１５７＊
（－１．７３）
ＬｎＣＤ — — — －０．８１９
＊＊＊
（－５．７９）
－０．８０２＊＊＊
（－７．０６）
－０．５０８＊＊＊
（－３．９７）
ＬｎＰＧ — — — ０．０６９（０．５９）
０．０４９
（０．６７）
０．０６０
（０．６１）
＿ｃｏｎｓ ０．２４４
＊
（１．９２）
０．２０８＊＊
（２．０４）
０．１２５
（１．３３）
－７７．３０２＊＊＊
（－１４．０９）
－４６．４６３＊＊＊
（－１０．５０）
－６２．３４７＊＊＊
（－１２．２５）
时间固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
行业固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｎ　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６
Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．２７４　 ０．２２１　 ０．１９１　 ０．３２４　 ０．２８１　 ０．２３５
注：（１）＊＊＊、＊＊、＊分别代表在１％、５％、１０％的 显 著 性 水 平；（２）括 号 中 是 经 过Ｃｌｕｓｔｅｒ调 整（聚 类 至 个 体ＩＤ层
面）后的ｔ值。下文同。
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　　客观来看，基准回归中的全景式计量回归仍
不可避免存在一定的偏差。其中一个典型的问
题是，企业的属性差异将在一定程度上遮掩税收
变化导致的创新产出差异。一方面，不同类型的
企业，在面对同样规模的税收冲击时，可能会展
现出有差异的反应函数；另一方面，政府也往往
会对不同属性的企业进行有差别的对待。对此，
本文设定了国有企业虚拟变量（Ｓｔａｔｅ，是为１，否
则为０）和战略新兴产业虚拟变量（ＳＥＩ，是为１，
否则为０），将 其 与 税 收 变 量（Ｔａｘ）进 行 交 互 处
理，以甄别出企业属性在“企业减税—技术创新”
范式中的异质性差异。
表３　企业有效税率对技术创新活动的影响：异质性分析
变量 Ｍ（１）Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（２）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（３）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（４）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（５）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（６）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ －３．９８９
＊＊＊
（－５．９４）
－３．４０５＊＊＊
（－６．６０）
－２．５２２＊＊＊
（－５．３０）
－１．２９０＊＊＊
（－４．６２）
－１．１１６＊＊＊
（－５．５７）
－０．７２３＊＊＊
（－３．３２）
Ｌ．Ｔａｘ×Ｌ．Ｓｔａｔｅ ２．０５７
＊＊＊
（２．７９）
１．８１７＊＊＊
（３．１６）
１．１６１＊＊
（２．１７）
— — —
Ｌ．Ｓｔａｔｅ －０．５７１
＊＊＊
（－４．１５）
－０．３７４＊＊＊
（－３．４４）
－０．４０７＊＊＊
（－３．９７）
— — —
Ｌ．Ｔａｘ×Ｌ．ＳＥＩ — — — －２．５６９
＊＊＊
（－２．６３）
－２．０１５＊＊
（－２．４２）
－２．０７４＊＊＊
（－３．０７）
Ｌ．ＳＥＩ — — — ０．９２２
＊＊＊
（５．５１）
０．８２７＊＊＊
（５．８０）
０．６９０＊＊＊
（５．７８）
＿ｃｏｎｓ －６６．６９３
＊＊＊
（－１１．６５）
－４２．４７６＊＊＊
（－９．２４）
－５２．９１７＊＊＊
（－１０．０５）
－７４．２８６＊＊＊
（－１３．４２）
－４３．８８１＊＊＊
（－９．８２）
－６０．１１４＊＊＊
（－１１．７６）
控制变量 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
时间、行业固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｎ　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６
Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．３２９　 ０．２８４　 ０．２３９　 ０．３３９　 ０．３０１　 ０．２４５
　　回 归 结 果（表３）显 示，国 有 企 业 虚 拟 变 量
（Ｓｔａｔｅ）同 企 业 有 效 税 率 （Ｔａｘ）的 交 互 项
（Ｌ．Ｔａｘ×Ｌ．Ｓｔａｔｅ）在三种层次的专利创新产出
上都有着 正 向 的 影 响（模 型 Ｍ（１）—Ｍ（３）），且
都具备了良好的统计显著特质（至少通过了５％
的显著检验）。该结果表明，国有企业的有效税
率提升，并不会抑制自身的技术创新活动，反而
有一定的促进作用。这意味着，减税的政策措施
并无助于国有企业提升技术创新效率，反而是加
税行为能够提振国有企业技术创新效率，该发现
着实令人颇感意外。但这确实是符合中国国情
的，本文的解释是，一方面，市场垄断和低市场效
率往往是国 有 企 业 的 重 要 特 征［２９］，以 至 于 这 类
企业 多 不 具 备 主 动 创 新 的 积 极 性 和 主 动 性
（Ｌ．Ｓｔａｔｅ为负值 且 都 高 度 显 著），对 国 有 企 业 进
行减税刺激，反而加剧企业的“寻扶持”行为［３０］，
即通过释放虚假信号、政企合谋等手段来谋求税
收激励（更不用说国有企业同政府间本身就存在
千丝万缕的关联）。这不单会转移国有企业资源
调配的注意力，还会削弱减税政策对企业实质性
创新能力的提振功效。另一方面，国有企业本身
就凭借着市场垄断等优势摄取了较高的超额利
润，如若此时税收政策过度地向国有企业偏移，
实质上就使得本应由企业（市场）承担的成本转
嫁给了（地 方）政 府，从 而 导 致 了 资 源 配 置 的 扭
曲。由此导致的一个典型问题是，企业所面临的
资源约束边界线过于宽松，这种相对富余的资源
情境会降低 企 业“精 打 细 算”的 激 励［３１］，国 有 企
业也不例外，从而不利于技术创新活动的开展。
于此，只有对国有企业施加一定的约束线，才能
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实现维系政府财力和促成国有企业内部合理创
新激励的双重拟合。
进一步地，本文将研究重心转向了战略新兴
行业的 企 业 上（模 型 Ｍ（４）—Ｍ（６））。研 究 发
现，战略新兴产业企业的虚拟变量（ＳＥＩ）同企业
有效税率（Ｔａｘ）的 交 互 项（Ｌ．Ｔａｘ×Ｌ．ＳＥＩ）在
各个层次的专利创新产出中都显著为负。该结
果表明，对于战略新兴产业而言，企业的有效税
率越高，则越不利于提升自身的技术创新能力。
这意味着，减税的政策措施能够在很大程度上提
升企业技术创新活动的水平。本文认为，战略新
兴产业作为地区乃至国家技术创新的重要力量
（Ｌ．ＳＥＩ为正 值 且 都 高 度 显 著），比 一 般 类 型 的
企业都承担 了 更 多 的 技 术 风 险［３２］，并 面 临 着 更
强烈的外部性问题干扰，因此，政府的支持（如补
贴、减 税 等）对 于 战 略 新 兴 产 业 而 言 尤 为 重 要。
特别地，战略新兴产业类的企业，更多地从事那
些创新难度大、研发投入多的技术研发领域，对
于资源的需求更加迫切。如若对企业进行有效
减税，则能够减少资源流出、扩大（技术创新活动
的）盈利空间、减少用工成本上升所带来的压力，
从而鼓励企业对技术创新项目进行更大的投入。
表４　企业有效税率对技术创新活动的影响：机制路径分析（创新投入视角）
Ｐａｎｅｌ　Ａ：研发投入 Ｍ
（１）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（２）
Ｒ＆Ｄ
Ｍ（３）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（４）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（５）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（６）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（７）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ －２．３１１
＊＊＊
（－５．２８）
－０．０２３＊＊＊
（－３．５４）
－２．３４４＊＊＊
（－４．０１）
－２．０１６＊＊＊
（－５．５３）
－２．０３１＊＊＊
（－４．３３）
－１．５３７＊＊＊
（－４．９６）
－１．５６９＊＊＊
（－３．６６）
Ｒ＆Ｄ — — ２５．６９９
＊＊＊
（２０．５３）
— ２５．６６２
＊＊＊
（２３．２０）
— １７．０１４
＊＊＊
（１４．４５）
＿ｃｏｎｓ －７６．２７１
＊＊＊
（－９．２８）
－０．６２４＊＊＊
（－９．４５）
－５８．７８２＊＊＊
（－５．３２）
－４８．００８＊＊＊
（－７．５３）
－３２．７１６＊＊＊
（－３．８３）
－５９．９６０＊＊＊
（－７．４９）
－５１．２９３＊＊＊
（－４．６８）
控制变量 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
时间、行业固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｓｏｂｅｌ检验 －９．３９５
＊＊＊
机制有效 负向传导
－９．６３８＊＊＊
机制有效 负向传导
－８．６１１＊＊＊
机制有效 负向传导
Ｎ　 １０　４５３　 ９　０５２　 ７　５６７　 １０　４５３　 ７　５６７　 １０　４５３　 ７　５６７
Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．３２６　 ０．２９９　 ０．２４７　 ０．２８４　 ０．２６５　 ０．２３９　 ０．１６９
Ｐａｎｅｌ　Ｂ：实物资本投资 Ｍ
（１）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（２）
Ｉｎｖｅｓｔ
Ｍ（３）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（４）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（５）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（６）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（７）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ －２．３１１
＊＊＊
（－５．２８）
－０．０１５＊＊
（－２．１７）
－２．２９９＊＊＊
（－５．２９）
－２．０１６＊＊＊
（－５．５３）
－２．００４＊＊＊
（－５．５４）
－１．５３７＊＊＊
（－４．９６）
－１．５３７＊＊＊
（－４．９６）
Ｉｎｖｅｓｔ — — ０．８４９
＊＊＊
（３．０５）
— ０．８１４
＊＊＊
（３．４１）
— ０．００２（０．０１）
＿ｃｏｎｓ －７６．２７１
＊＊＊
（－９．２８）
－２．３３４＊＊＊
（－１２．８７）
－７３．９１４＊＊＊
（－８．９８）
－４８．００８＊＊＊
（－７．５３）
－４５．７４８＊＊＊
（－７．１６）
－５９．９６０＊＊＊
（－７．４９）
－５９．９５５＊＊＊
（－７．４６）
控制变量 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
时间、行业固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｓｏｂｅｌ检验 －２．０３２
＊＊
机制有效 负向传导
－２．１５４＊＊
机制有效 负向传导
－０．００７
机制中断
Ｎ　 １０　４５３　 １２　１８６　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３
Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．３２６　 ０．１３６　 ０．３２７　 ０．２８４　 ０．２８５　 ０．２３９　 ０．２３９
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　　（二）企业有效税率与技术创新效应：机制识
别与检验
在表２和表３的实证检验中，确证了“企业
减税—技术创新”的特征事实，但该检验 无 法 详
细刻画这两者之间具体的影响机制。对此，本文
通过式（１）—（３）的中介效应检验，对其机制进行
了识别，以加深对企业减税影响技术创新的理解
（表４）。通过对Ｐａｎｅｌ　Ａ和Ｐａｎｅｌ　Ｂ的研究可以
发现，滞后１期的有效税率对企业三档层次的技
术创新活动（前置１期）都有着显著的抑制作用。
这说明，短期中，企业减税行为有利于技术创新
的研究结论（表２），在 长 期 中 同 样 适 用，这 也 从
侧面佐证了前述核心结论的稳健性。
进一步地，企业的有效税率 越 高，则 会 降 低
企业 的 可 用 资 源，无 论 是 专 有 性 的 研 发 资 源
（Ｒ＆Ｄ）亦或是非专有性的一般性资源（Ｉｎｖｅｓｔ）
都是 如 此。Ｌ．Ｔａｘ 的 系 数 分 别 为－０．０２３和
－０．０１５（都 至 少 通 过 了５％的 显 著 性 检 验），这
表明 假 说 ２ 得 到 了 支 持。从 研 发 投 入 强 度
（Ｒ＆Ｄ）来看，在Ｐａｎｅｌ　Ａ中，都展现出了十分强
劲的创新驱动作用。值得一提的是，研发投入强
度（Ｒ＆Ｄ）对 高 端 技 术 创 新 活 动（Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ）的
促进 作 用 较 之 于 低 端 技 术 创 新 活 动（Ｆ．Ｌｎ－
ｐａｔｕｄ）更为明显，展现出了较强的结构性创新动
力；与之类似，Ｐａｎｅｌ　Ｂ中的实物资本投资对高端
技术创新活动的促进作用更具统计显著意义（系
数为０．８１４，ｔ值为３．４１），而对低端技术创新活
动的驱动作用则无法通过惯常水平下的统计性
检验。综上结果，基本可以确证“企业减税→（增
加）可用资源→（促进）技术创新”路径的存在性
和确当性。特别地，这种路径传导对于高端技术
创新活动而言裨益更加明显。在其他条件保持
不变的情况下，对企业进行减税处理后，企业能
够保留更多的可用资源（专用性和非专用性），这
无疑可以对企业的技术创新活动提供相当的支
持，从而提升了专利产出水平。
在表５的研究中，则将研究重点集中 在“企
业减税→金融化（杠杆）偏好→技术创新”的路线
上。在其他条件保持不变的情况下，当企业的有
效税率较高时，企业的税后收益和可用资源都处
在一个相对较低的水平中，那么为了满足企业的
经营业绩需求，企业只能“另辟蹊径”，通过其他
的方式来抵补收入的缺失。一个典型的行为是，
企业在高税负的压迫下会通过投资金融领域获
取高收益［２１］。上述推测得到了本文实证结果的
支持：企业的有 效 税 率（Ｔａｘ）越 重，则 会 提 升 企
业的金融负债比率（ＦＤＲ）（系数为０．０４８，ｔ值为
２．３５），而企业负债水平的恶化，显然不利于技术
创新活动，该结论在三个层次的技术创新活动上
都是适用的（系数为负且皆通过了１％的显著性
检验）。从另外一个角度来看，企业税收负担程
度（Ｔａｘ）的提 升，则 进 一 步 强 化 了 企 业“脱 实 向
虚”的金融化倾向（系数为０．０７２，ｔ值为４．４６）。
这种企业金融化偏向，挤出了企业有限的创新资
源，并将企业的注意力由长期的技术创新活动转
移到了短期的金融资本套利中来，从而降低了技
术创新的活跃度。由此可见，如若对企业执行减
税政策，能够降低企业利用杠杆寻求高利润的投
机冲动，进而能够更加关注企业的长期（技术创
新）活动。综合表５的实证结论，可以归纳出“企
业减税→（降低）金融化（杠杆）偏好→（促进）技
术创新”的正向路径。这也表明，当前国家施行
的减税政策，不单能刺激企业经济（技术）活跃程
度，还能在“去杠杆”方面展现相当的功效（假说
３得到验证）①。
（三）政府激励结构研究：“为增长而竞争”抑
或是“为创新而竞争”？
前述研究着重探讨了企业有效税率 对 技 术
创新活动的影响，并从创新资源投入和杠杆驱动
两个角度出发，探讨了企业减税得以促进技术创
新的具体机制路径。但抽象来看，企业的税负都
财税研究｜ＣＡＩ　ＳＨＵＩ　ＹＡＮ　ＪＩＵ
① 企业的" 脱实向虚" 问题，一方面可能源于企业在高税负压迫下的" 被动选择" ，但也有着相当的可能 来 自 于 金 融 行 业 超 高 回
报率导致的" 主动选择" 。对此，本文采用了" （利息收入＋投资 收 益－营 业 利 润）／｜营 业 利 润｜" 的 方 法 来 测 度 企 业 的 金 融 套 利 动 机。
该指标越大，表示企业从金融投资领域中摄取的收益较之一般性经营领域更大，则企业对金融投资更加偏好。在表５的基础上，本项
研究纳入了该指标，以求吸收企业" 主动性进行金融化" 的因素，以便更精确地刻画企业减税对金融（杠杆）的影响。经检验，相关的实
证结果并没有发生变异。囿于篇幅，本文省略了该部分的实证结果，有兴趣的读者可向作者索取。
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是地方政府的典型意志表征。毕竟，任何一种经
济政策（税收政策）都与 当地政府的意志有着密
切的关联。尽管企业的具体税率有着较为明显的
法定特征，但地方政府可以通过税收范围、税收优
惠等手段的弹性调节，来实现对企业经济（技术）
活动的引导。有鉴于此，本文拟在“企业减税—技
术创新”的分析范式中，嵌入地方政府的 激 励 要
素，这是理解企业税收政策演进的重要路径。
表５　企业有效税率对技术创新活动的影响：机制路径分析（脱实向虚视角）
Ｐａｎｅｌ　Ａ：金融负债比率 Ｍ
（１）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（２）
ＦＤＲ
Ｍ（３）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（４）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（５）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（６）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（７）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ －２．３１１
＊＊＊
（－５．２８）
０．０４８＊＊
（２．３５）
－２．２８５＊＊＊
（－５．３１）
－２．０１６＊＊＊
（－５．５３）
－１．９９７＊＊＊
（－５．５６）
－１．５３７＊＊＊
（－４．９６）
－１．５０８＊＊＊
（－４．９９）
ＦＤＲ — — －０．７２７
＊＊＊
（－１１．６３）
— －０．５２９
＊＊＊
（－１０．１５）
— －０．７９７
＊＊＊
（－１３．５４）
＿ｃｏｎｓ －７６．２７１
＊＊＊
（－９．２８）
０．５８７
（０．６８）
－７５．０８８＊＊＊
（－８．８６）
－４８．００８＊＊＊
（－７．５３）
－４７．１４７＊＊＊
（－７．１９）
－５９．９６０＊＊＊
（－７．４９）
－５８．６６２＊＊＊
（－７．０９）
控制变量 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
时间、行业固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｓｏｂｅｌ检验 －２．２６６
＊＊
机制有效 负向传导
－２．２５２＊＊
机制有效 负向传导
－２．２７８＊＊
机制有效 负向传导
Ｎ　 １０　４５３　 １２　１８６　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３
Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．３２６　 ０．３１０　 ０．３３５　 ０．２８４　 ０．２９１　 ０．２３９　 ０．２５２
Ｐａｎｅｌ　Ｂ：金融化程度 Ｍ
（１）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（２）
ＦＩＮ
Ｍ（３）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（４）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（５）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（６）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（７）
Ｆ．Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ －２．３１１
＊＊＊
（－５．２８）
０．０７２＊＊＊
（４．４６）
－２．２３５＊＊＊
（－５．２７）
－２．０１６＊＊＊
（－５．５３）
－１．９６５＊＊＊
（－５．５３）
－１．５３７＊＊＊
（－４．９６）
－１．４７８＊＊＊
（－４．９４
ＦＩＮ — — －１．１０６
＊＊＊
（－８．６３）
— －０．７４５
＊＊＊
（－７．００）
— －０．８６４
＊＊＊
（－７．７１）
＿ｃｏｎｓ －７６．２７１
＊＊＊
（－９．２８）
６．４０７＊＊＊
（１８．６６）
－６８．２８３＊＊＊
（－８．３０）
－４８．００８＊＊＊
（－７．５３）
－４２．６２７＊＊＊
（－６．６６）
－５９．９６０＊＊＊
（－７．４９）
－５３．７２２＊＊＊
（－６．６８）
控制变量 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
时间、行业固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｓｏｂｅｌ检验 －４．８６８
＊＊＊
机制有效 负向传导
－４．４１３＊＊＊
机制有效 负向传导
－４．４６９＊＊＊
机制有效 负向传导
Ｎ　 １０　４５３　 １２　１８６　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３　 １０　４５３
Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．３２６　 ０．１８４　 ０．３３０　 ０．２８４　 ０．２８７　 ０．２３９　 ０．２４２
　　在表６的实证检验中发现，在不同的晋升激
励结构下，企业的有效税率对自身技术创新能力
的影响有着显著的差异特征。具体来看，企业有
效 税 率（Ｌ．Ｔａｘ）同 经 济 压 力 导 致 的 晋 升 激 励
（Ｌ．ＧＤＰ－Ｐｒｅｓｓ）的 交 互 项（Ｌ．Ｔａｘ×Ｌ．ＧＤＰ－
Ｐｒｅｓｓ）ｔ值偏小，无法通过 任 何 惯 常 水 平 下 的 显
著性检验；而企业有效税率（Ｌ．Ｔａｘ）同创新压力
导致 的 晋 升 激 励（Ｌ．Ｉｎｎｏｖ－Ｐｒｅｓｓ）的 交 互 项
（Ｌ．Ｔａｘ×Ｌ．Ｉｎｎｏｖ－Ｐｒｅｓｓ）均 为 正 值，且 至 少 通
过了５％的显著性检验。本文的解释是，在经济
总量的考核压力下，地方政府对短期性的总量指
标增升有着较强的偏好，因此，税收的征收范围、
税率强度和弹性区间更可能围绕着如何迅速提
升企业经济总量展开，对那些能够短期兑现增长
ＣＡＩ　ＳＨＵＩ　ＹＡＮ　ＪＩＵ｜财税研究
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绩效的项目（如一般性产品的生产）有着一定的
支持。在该导向下，地方的税收政策难以契合企
业技术创新活动的长周期、高风险特征。在这种
“为增长而竞争”的税收导向下，企业的技术创新
活动难以享受到足够强度的税收优惠支持，从而
无法展现出有效的创新促进功效。当然，在当前
创新驱动转型发展的背景下，有着从“为增长而
竞争”到“为创新而竞争”的转向端倪。确实，在
有形生产要素边际效益递减规律的约束下，想要
实现经济的高质量发展，以技术创新带动社会经
济发展成为必由之路。在此情景下，如若地方的
技术创新压力越大，则政府会更加关注有利于促
成技术创新的外部条件，对企业的税负进行调整
是其中一个重要路径。一方面，政府可以通过结
构性的税费调整来提升刺激企业创新动力，即对
一般性的、技术含量较低的经济业务保持原有的
税收结构乃至增加税收强度，对于那些有技术含
量的项目（包括技术创新后的成果转化）而言则
实行降税减费的手段。这种结构性的税负调整
有利于激励企业的技术创新活动。另一方面，在
该导向下，地方政府的税收收入更容易向技术创
新活动偏移［３３］，地 方 的 税 赋 收 入 将 会 回 流 至 企
业（通过财政补贴等方式）乃至地区的创新基础
设施建设中，为高校等科研机构提供资金扶持等
有利于技术创新的基础领域之中，从而为企业的
技术创新活动提供了良好的内外部条件。如此
演绎，交互 项（Ｌ．Ｔａｘ×Ｌ．Ｉｎｎｏｖ－Ｐｒｅｓｓ）对 企 业
技术创新活动展现出的具有统计意义（至少都通
过了５％的显著性检验）的促进作用也就不难理
解了。综上述，本文的假说４基本得到了统计数
据和理论的支持。
表６　企业有效税率、地方政府激励结构与技术创新
变量
Ｍ（１）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（２）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（３）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（４）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（５）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（６）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ
－２．５１５＊＊＊
（－６．１７）
－２．１１４＊＊＊
（－６．３０）
－１．６８６＊＊＊
（－５．６２）
－２．６８２＊＊＊
（－７．２３）
－２．２６１＊＊＊
（－７．６７）
－１．８０３＊＊＊
（－６．５６）
Ｌ．Ｔａｘ×
Ｌ．ＧＤＰ－Ｐｒｅｓｓ
－１０．３０８
（－０．８７）
－８．０６９
（－０．８１）
－６．９５４
（－０．８０）
— — —
Ｌ．ＧＤＰ－Ｐｒｅｓｓ
０．８０９
（０．３５）
０．３７２
（０．１９）
０．７９１
（０．４６）
— — —
Ｌ．Ｔａｘ×
Ｌ．Ｉｎｎｏｖ－Ｐｒｅｓｓ
— — — ４．１３６
＊＊
（２．３８）
３．５８６＊＊＊
（２．６０）
２．８４２＊＊
（２．１９）
Ｌ．Ｉｎｎｏｖ－
Ｐｒｅｓｓ
— — — －０．９３７
＊＊＊
（－２．７８）
－０．７５２＊＊＊
（－２．８０）
－０．６８５＊＊＊
（－２．６４）
＿ｃｏｎｓ
－７６．６５３＊＊＊
（－１４．０１）
－４６．０１３＊＊＊
（－１０．４２）
－６１．９８６＊＊＊
（－１２．１７）
－７６．７８４＊＊＊
（－１４．０１）
－４６．２８９＊＊＊
（－１０．４７）
－６１．９１１＊＊＊
（－１２．１６）
控制变量 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
时间、行业
固定效应
ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｎ　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６
Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．３２５　 ０．２８２　 ０．２３５　 ０．３２６　 ０．２８３　 ０．２３６
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　　（四）进一步检验：“营改增”政策是否有效？
营业税改征增值税（后文均简称“营改增”），
是新时代中国供给侧结构性改革中重要的“降成
本”举措，目的在于克服服务业重复课税的弊端，
为企业（特别是能够提供技术性、知识性服务的
部分现代服务业）降税减负，从而提高企业的经
济（创新）活力。因此，一个自然而然的问题是，
“营改增”政 策 在 为 企 业 减 税 上 是 否 卓 有 成 效？
并能够进一步提升企业的创新能力？对该问题
的检验，不仅与本项研究密切相关，还有着重大
的理论意义和实践价值。
客观来看，“营改增”政策，是典型的 外 生 冲
击，可看做是一项经济政策的准自然实验，采用
双重差分方 法（ＤＩＤ）能 够 有 效 克 服 传 统 方 法 的
估计误差。本文中，将２０１２年度 纳 入 试 点 范 围
的部分现代服务业作为实验组，具体包括先后在
上海、北京等９省（直辖市）实施“营改增”的研发
与技术服务、信息技术服务等６类服务子行业，
其余作为对照组；并将改革时间定位为２０１２年。
通过设 置 政 策 虚 拟 变 量（ｄｕ）和 时 间 虚 拟 变 量
（ｄｔ）来 进 行 自 然 实 验 的 检 验（回 归 结 果 参 见
表７）。
表７　“营改增”政策、企业有效税率与技术创新
变量
Ｍ（１）
Ｔａｘ
Ｍ（２）
Ｔａｘ
Ｍ（３）
Ｔａｘ
Ｍ（４）
Ｍａｃｒｏ＿Ｔａｘ
Ｍ（５）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（６）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（７）
Ｌｎｐａｔｕｄ
单差法检验 双重差分法检验（ＤＩＤ）
ｄｕ×ｄｔ —
０．００６＊＊
（２．３８）
０．００６＊＊
（２．１６）
０．００３＊＊＊
（５．１１）
— — —
Ｌ．Ｐｏｌｉｃｙ
０．０１４＊＊＊
（３．９３）
— — — ０．７９１
＊＊＊
（－４．２２）
０．６４１＊＊＊
（－３．９２）
０．３１５＊＊
（－２．１５）
Ｌ．Ｔａｘ×
Ｌ．Ｐｏｌｉｃｙ
— — — — －３．８９６
＊＊＊
（－４．４２）
－３．２４９＊＊＊
（－４．２８）
－１．５００＊＊
（－２．２１）
Ｌ．Ｔａｘ — — — —
－２．３９９＊＊＊
（－５．８１）
－２．０１８＊＊＊
（－５．９８）
－１．６２８＊＊＊
（－５．３３）
＿ｃｏｎｓ
３．１４３＊＊＊
（１１．０１）
０．１８６＊＊＊
（１６４．０１）
０．０９５
（１．３９）
０．０４９＊＊＊
（６．２７）
－７６．６１７＊＊＊
（－１３．９４）
－４６．０２２＊＊＊
（－１０．３８）
－６２．０８０＊＊＊
（－１２．１７）
控制变量 ＹＥＳ　 ＮＯ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
时间固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
个体固定效应 ＮＯ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＮＯ　 ＮＯ　 ＮＯ
行业固定效应 ＹＥＳ　 ＮＯ　 ＮＯ　 ＮＯ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｎ　 １２　２５６　 １３　９２２　 １３　９２２　 １５　１６４　 １２　１８６　 １２　１８６　 １２　１８６
Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．１４６　 ０．０９９　 ０．１００　 ０．５８０　 ０．３２５　 ０．２８２　 ０．２３５
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表８　稳健性检验与内生性处理
Ｐａｎｅｌ　Ａ：更换计量回归技术
Ｔｏｂｉｔ＋双向固定效应模型 负二项计数模型（ＮＢ２）＋双向固定效应
Ｍ（１）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（２）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（３）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（４）
Ｐａｔｅｎｔ
Ｍ（５）
Ｐａｔｉ
Ｍ（６）
Ｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ －４．５０６
＊＊＊
（－１８．４０）
－４．３９８＊＊＊
（－１９．０２）
－３．７８０＊＊＊
（－１３．３８）
－３．１３９＊＊＊
（－５．６０）
－４．８８０＊＊
（－２．５１）
－２．７５７＊＊＊
（－５．１４）
时间、行业固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｐａｎｅｌ　Ｂ：更换固定效应控制模式
“时间－行业”联合固定效应 个体固定效应＋时间固定效应
Ｍ（７）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（８）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（９）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（１０）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（１１）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（１２）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｌ．Ｔａｘ －２．４５９
＊＊＊
（－５．８５）
－２．０６０＊＊＊
（－６．０１）
－１．６４３＊＊＊
（－５．３７）
－０．３１８＊＊＊
（－３．２８）
－０．２３８＊＊＊
（－２．８２）
－０．２６５＊＊＊
（－３．２７）
“时间－行业”联合
固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＮＯ　 ＮＯ　 ＮＯ
时间固定效应 ＮＯ　 ＮＯ　 ＮＯ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
个体固定效应 ＮＯ　 ＮＯ　 ＮＯ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｐａｎｅｌ　Ｃ：内生性处理－２ＳＬＳ回归
工具变量法＋双向固定效应模型 更替因变量＋工具变量法＋双向固定效应模型
Ｍ（１３）
Ｌｎｐａｔｅｎｔ
Ｍ（１４）
Ｌｎｐａｔｉ
Ｍ（１５）
Ｌｎｐａｔｕｄ
Ｍ（１６）
ＬｎｐａｔｅｎｔＮ
Ｍ（１７）
ＬｎｐａｔｉＮ
Ｍ（１８）
ＬｎｐａｔｕｄＮ
Ｌ．Ｔａｘ －５０．８５２
＊＊＊
（－６．６８）
－４３．９３４＊＊＊
（－６．５６）
－４５．４７２＊＊＊
（－６．２５）
－５３．０４７＊＊＊
（－６．３１）
－４９．７８８＊＊＊
（－６．３９）
－４７．７６８＊＊＊
（－６．０２）
时间、行业固定效应 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ
ｒｋ　ＬＭ　Ｐ－ｖａｌ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００
Ｈａｎｓｅｎ　Ｊ　Ｐ－ｖａｌ　 ０．２６３　 ０．２６７　 ０．１８９　 ０．３４２　 ０．３０５　 ０．２２８
注：囿于篇幅，本表并没有标示相关的控制变量和其他回归结果。
　　在进行双重差分检验检验之前，首先按照传
统的技术处理手法，采用“单差法”检验“营改增”
政策对企业有效税率的影响。结果发现，“营改
增”政策显著地推高了企业的税负水平（模型 Ｍ
（１））。在采 用“双 重 差 分 法”的 检 验 中，ｄｕ×ｄｔ
系数依旧 显 著 为 正（均 通 过 了５％的 显 著 性 检
验），这意味着当前的“营改增”政策并没有实现
企业减税的战略目的。为了确保研究的稳健性，
本文还测度了省际宏观的地区税负水平（Ｍａｃｒｏ
＿Ｔａｘ，模型 Ｍ（４））①，其 结 果 依 旧 保 持 一 致，ｄｕ
×ｄｔ系数 为０．００３且 高 度 显 著。有 鉴 于 此，本
文大胆地提出一种可能：当前的“营改增”政策并
没有达到对企业降税减费的目的。这种税制改
革后企业税负“不减反增”的异象，多可归因为增
值税税率远高于原有的营业税税率。与之同时，
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① 本文采用地方财政增值税、营业税、企业所得税以及城市维护建设税四种税收收入之和与第二、第三产业增加值之和的比值
作为地区税收水平的测度指标。
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固定资产更新周期较长、税务机构设置和征管体
制等问题也可能造成了企业的税负上升［３４－３６］。
进一步地，本小节针对那些执行了“营改增”政策
企业的有 效 税 率 对 技 术 创 新 活 动 的 影 响（模 型
Ｍ（５）—Ｍ（７））。研究发 现，交 互 项Ｌ．Ｔａｘ×Ｌ．
Ｐｏｌｉｃｙ均显著 为 负，表 明“营 改 增”政 策 下 的 税
率导 向，并 没 有 很 好 地 为 企 业 技 术 创 新 活 动 服
务。这可能归因为，一方面，“营改增”政策没有
很好地实现企业减税的战略目的，甚至还有着一
定加重税负的特征事实；另一方面，“营改增”政
策的税率结构优化不足，只能引导企业更加关注
短期的市场利益而非长期的创新活动，从而带来
了创新活动的减益效果［３７］。本部分的实证结果
表明，当前的“营改增”政策在制度安排上可能还
存在一定不足，需要更加精密化的政策设计和完
善的配套措施。当然，表７的实证结果也可能只
是展示了当前税制改革“阵痛期”中的短期不利
冲击，在长期中，“营改增”政策的制度红利或许
会逐 步 得 到 释 放，这 有 待 后 续 的 实 证 检 验 加 以
确证。
五、稳健性检验与内生性处理
　　第一，值得说明的是，研发创新数据呈现出
典型的零值堆积（Ｐｉｌｅ－Ｕｐ）与正值连续分布共存
的混合分布（Ｍｉｘｅｄ　Ｄｉｓｔｒｉｂｕｔｉｏｎ）特征。如本项
研究的被解释变量———专利产出（专 利 数 据，对
数值），就 是 十 分 典 型 的 左 侧 截 断 数 据（ｙ≥０），
针对这种数据结构，本文采用了Ｔｏｂｉｔ模型进行
检验；进一步地，专利数据在进行对数化处理前
是典型的非负整数（０、１、２、３……），对于这一类
计数 数 据，“泊 松 回 归（Ｐｏｉｓｓｏｎ　Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ）”是
一个较为合理的选择，对此，本文采用负二项模
型（专利原始数据，非对数化数据）进行回归（详
见表８的Ｐａｎｅｌ　Ａ）。
第二，有学者认为，控制行业 虚 拟 变 量 以 消
除个体异质性的做法可能过于“柔和”，某些未被
剔除的影响因素可能会进一步干扰方程回归，因
此主张采用“时间固定效应＋企业个体层面固定
效 应”的 做 法；Ｍｏｓｅｒ和 Ｖｏｅｎａ（２０１２）［３８］则 从
“时间—行业”的微观联合固定效应出发进行研
究，本文亦调整了核心回归的固定效应控制模式
（详见表８的Ｐａｎｅｌ　Ｂ）。
第三，采 用２ＳＬＳ来 处 理 相 关 的 内 生 性 问
题。在工具变量的选取上，选取“某特定行业中
除特定企业之外所有企业的均值”处理手法。其
选取依据在于：其一，相关性。特定企业 的 税 收
状况，同本行业内部的企业金融化行为有着密切
的关联，同一行业内部的企业行为有着较高的联
动特征，有着明显的相关性。其 二，外 生 性。行
业内其他企业的税收特征，无法直接影响到本企
业内部的技术创新活动，因此工具变量的外生性
条件也得以成立；在内生性处理上，本文更换了
被解释变量的计算口径，将子公司、联营、合营企
业的专利数与主公司合并考虑，从而得到了三个
新的专 利 创 新 产 出 变 量ＬｎｐａｔｅｎｔＮ、ＬｎｐａｔｉＮ、
ＬｎｐａｔｕｄＮ，分别 代 表 专 利 创 新 总 数、实 质 性 技
术创新（发明专利）和非实质性技术创新（实用新
型＋外观设计专利之和），并重新进行内生性检
验（详见表８的Ｐａｎｅｌ　Ｃ）。
综上述，在经过若干回归技 术、固 定 效 应 调
整、变量重构乃至内生性处理后，本文的核心结
论依旧保持一致。基本可以认定，本项研究的结
论是确当的。
六、研究结论及政策建议
　　在创新驱动转型逐步成为国家重要战略的
大背景下，本文试图为“企业减税—技术创新”的
关系提供合乎经验逻辑的经济解释。得到结论
如下。第一，企业的税负程度是影响企业技术创
新的重要因素。企业的有效税率越高，则越不利
于技术创新活动。这意味着，对企业实行减税的
政策手段，能够显著地提振自身创新动能。值得
注意的是，以企业减税推动企业创新动能提升的
路径并非一贯有效，这要考虑到企业的具体属性
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差异（如简单对国有企业通过减税来提升创新能
力的方式可能事倍功半）。第二，企业的有效税
率水平对 自 身 可 用 资 源 呈 现 出 明 显 的“挤 出 效
应”，从而不利于自身技术创新活动的开展；为了
弥补高税率带来的资源流失，企业更倾向于通过
杠杆手段来获取金融资源，这种金融化偏向也在
很大程度上抑制了企业的创新活动。第三，地方
政府的政治晋升激励结构是影响企业税负的重
要条件。只有依循“为创新而竞争”的激励导向，
才 能 很 好 地 引 导 企 业 税 负 助 力 技 术 创 新 活 动。
第四，目前的“营改增”政策，尚未展现出强有力
的减税效果，在引导企业资源集中在技术创新活
动上也裨益有限，这需要进一步地制度改革和精
密化设计。
本文具有以下重要的政策启示。第一，实现
国家创新驱动战略，应当坚持供给侧结构性改革
的减税政策导向，强调减税在调节经济、促进技
术创新活动中的重要作用。第二，应当注重对不
同属 性 的 企 业 的 税 收 政 策 进 行 区 别 对 待，避 免
“大一统”式的税收管理模式：对于高技术产业的
企业而言，应当“找准地线、放开空间”，通过合理
制定适配技术创新的减税政策来推动创新；对于
国有企业而言，不应简单依靠减税来刺激创新活
力，而应 注 意 维 系 合 理 的 激 励（征 收）机 制。第
三，对企业进行的减税并非全面、简单地减税，而
应当是“结构性”的减税。将减税的覆盖领域转
向那些有利于（技术创新活动）资源投入中（如通
过技术创新资源投入的税收抵免政策等），避免
企业由于征税后寻求杠杆抵补资源缺失的情况。
第四，积极探索新型地方政府激励模式，应当坚
定地从过去 的“唯ＧＤＰ”主 义 逐 步 向“唯 技 术 创
新”主义倾斜，将企业乃至区域的技术创新活动
绩效作为一个正向指标进行考察，从制度上优化
地方政府的激励结构，对于不利于技术创新活动
的行为，应当赋予一定的“政治成本”，从而确保
税收政策的科学性与有效性。
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